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受反垄断调查影响，公牛集团的股价
曾出现下跌，5月13日，公司股价一度跌
幅超过9%，之后有所回调，最终以下跌
4.62%收盘。不过随后几天，公牛集团的
股价并未继续下跌，出现企稳回升。截至
5月19日收盘，公牛集团股价较前一个交
易日下跌1%，报收于195.93元/股。

据了解，公牛集团成立于 1995 年，
作为插座行业的龙头企业，被称为“插座
大王”，于 2020 年 2 月 6 日登陆资本市
场，发行价为59.45元/股，募集资金总额
为35.67亿元。

公牛集团专注于电连接、智能电工照
明、数码配件三大业务板块，电连接产品
主要为转换器，智能电工照明产品主要包
括墙壁开关插座、LED照明、断路器、生
活电器、智能门锁等产品，数码配件主要
为数码配件类产品。

小产品有大市场，就是这些看似不起
眼的小产品，让公牛集团成长为坐拥市值
超过1100亿元的大企业。从公牛集团的
一季报来看，高瓴资本、全国社保基金五
零一组合也赫然在其十大股东之列。

5月18日，公牛集团董秘刘圣松接受
本报记者采访时表示，公司收到浙江省市
场监管局的立案调查函后，第一时间启动
了应对机制，配合政府部门进行反垄断调
查。“公司目前的生产经营一切正常，正
在积极改善经营质量。”他说，相信在政
府的帮助和监督下，未来公司会做得更
好，以稳健经营实现高质量增长。

千亿巨头公牛集团遭反垄断调查
最新回应：目前生产经营一切正常

据了解，经销是公牛集团最主要的销售模式。公司以
经销为主，直销为辅，推行“配送访销”模式。2016至
2019年上半年，其经销收入占总营收比重均在84%至87%
区间。同时，公司覆盖了110多万家线下网点，也在积极
开拓线上销售，已全面入驻天猫、淘宝、京东、唯品会、
拼多多等电商平台，开拓了数十家线上授权经销商。

根据公牛集团招股书，2018年公牛集团转换器产品在
天猫的市场销售占有率达到63.14%；墙壁开关插座产品在
天猫的市场占有率26.08%。根根据公司2020年年报，去
年公牛集团实现营业收入100.51亿元，较上年同期增长
0.11%，归属于上市公司股东净利润23.13亿元，较上年同
期增长0.42%。

而依据《中华人民共和国反垄断法》第七章法律责任
第四十六条明确规定：“经营者违反本法规定，达成并实施
垄断协议的，由反垄断执法机构责令停止违法行为，没收
违法所得，并处上一年度销售额百分之一以上百分之十以
下的罚款；尚未实施所达成的垄断协议的，可以处五十万
元以下的罚款。”

根据情报通数据，2018年—2020年公司转换器产品、
墙壁开关插座产品在天猫市场线上销售排名均为第一。
2018年，公牛集团转换器产品在天猫市场线上销售市场占
比超六成。

有律师向记者表示，虽然公牛集团涉嫌垄断的具体事
项还不得而知，但是监管部门既然立案了，说明该公司可
能存在垄断方面的违法行为。

“根据我们的经验，目前遭反垄断调查的企业主要涉嫌
纵向垄断协议，比如阿里、扬子江药业等，扬子江药业曾
因违反反垄断法实施垄断协议的行为，被处以其2018年度
销售额3%罚款，计7.64亿元。”该律师说，公牛集团反垄
断立案或与其经销模式有关，也可能涉嫌纵向垄断协议，
如果公牛集团最终确定涉嫌垄断，或将面临亿元以上的高
额罚款。

“其实从去年初以来，国家相关监管部门就高度重视企
业反垄断行为，市场监督管理总局公布了《〈反垄断法〉
修订草案（公开征求意见稿）》，而根据近期全国人大常委
会工作报告显示的立法工作计划也包括了修改《反垄断
法》。”上述律师说，从法律的制定、完善的角度以及对企
业开出一张张处罚罚单，可以看出来，未来强化反垄断监
管将会是大势所趋，企业在经营过程中需要格外注意经营
是否合规合法。

虽然公牛集团被外界称为“插座一哥”，但是“一哥”
似乎也遇到了“成长的烦恼”，业绩增长表现乏力。

从公牛集团披露的财报业绩上看，其营收增速连续三
年出现下滑。数据显示，2020年，公牛集团实现营业收入
100.51亿元，同比增长0.11%；实现归母净利润23.13亿
元，同比增长0.42%；实现扣非净利润22.22亿元，同比减
少0.08%。

根据此前公牛集团披露的数据看，2017—2020年，公
司营收增速分别为34.91%、25.21%、10.76%、0.11%，其
营收增速放缓，连续三年出现下滑。其主营业务之一的墙
壁开关插座业务在2020年亦出现下滑，年报显示，墙壁开
关插座业务实现收入29.52亿元，同比下降7.99%。另一核
心业务转换器业务增长不足6%。

公牛集团在其2020年年度报告中坦言，如公司不能适
应新的竞争形势，不能巩固和扩大原有竞争优势，将会面
临市场份额损失的风险。

不过，今年一季度，公牛集团重拾增长，2021年一季
度，其营收为25.74亿，同比增长86.57%；扣非净利润
5.58亿，同比增长177.84%。

继美团、阿里巴巴、扬子江药业等被反垄断调
查之后，“插座大王”公牛集团近日也因涉嫌垄断
被调查。

5月12日晚间，公牛集团公告称，公司收到浙
江省市场监督管理局下发的函件：“决定对公牛集
团涉嫌与交易相对人达成并实施垄断协议行为进行
立案调查。”

目前，浙江省市场监管局和公牛集团均未公开
立案调查的具体细节，至于公牛集团将会面临怎样
的调查结果，以及是否会面临处罚均未可知。

记者 王婧
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年报显示，截至2020年末，公牛集团货币资
金为 37.53 亿，另外还有交易性金融资产 28.63
亿，其中22.13亿为理财产品。同时，其他流动资
产科目中还有27.3亿的银行结构性存款。

所以，公牛集团分红也很有底气。
公牛集团上市第一年便豪气的分红22.8亿，

2020年报又计划现金分红12.0亿，两年累计分红
将达到34.8亿。

不过，实控人兄弟俩持股比例高达86.2%，如
果再加上他们实际控制的持股平台，则持股比例近
88%。所以，阮立平、阮学平兄弟拿走了绝大部分
的分红。

值得一提的是，高瓴资本持有 929.80 万
股，占比 1.55%，市值约 17亿，他们在一季度
减持了276.9万股，仍为公司第四大股东。而高
毅资产在一季度则新进入前十大流通股东，持
有128.59万股。

私募大佬但斌曾在接受采访时称，高瓴只减持
了公牛集团小部分仓位，并没有清仓，所以还是看
好公司的，大可不必担心。目前公牛的优势是渠道
和品牌溢价带来的高毛利，只要基本面不变，哪怕
插座个位数增长，利润长期的增长也是可观的，以
后就要看新品类的发展空间，能否带来更高的超额
收益。
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